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 一、微观分析 

1、市场解析 

本周铜价探低回升。伦铜上半周受疲弱的欧元区经济数

据、美国债务上限僵局以及世界银行下调全球经济增长预估等

负面因素打压连连下挫，破 8000 点并创 13 年以来的新低，下

半周中美经济数据给大宗商品市场带来了信心，伦铜自低位回

升，最终以 0.61%的涨幅报收于 8088 点。沪铜跟随伦铜波动，

上半周轻松下破 58000，在 57500 上方寻到支撑，周五跳空上

涨，最终以 0.10%的周跌幅报收于 58380 点。 

2、平衡分析 

伦敦 1月 16 日消息，世界金属统计局（WBMS）周三公布的

数据显示：2012 年前 11 个月全球铜市供应短缺 3.7 万吨,   产

量同比增长 2.2%至 1853 万吨，消费量为 1878.1 万吨。2011 年

的消费量为 1962.6 万吨， 供应短缺为 25 万吨。11 月，全球精

炼铜产量为 170.3 万吨，消费量为 174.6 万吨。 

据 1月 16 日报道，2013 年度中国铜冶炼企业与大矿山的铜

精矿冶炼加工费协议价谈判正在进行中。在上涨已成定局的基

础上，进度却出现分化。来自包括江西铜业、铜陵有色在内的

中国铜企的消息显示，目前铜企与必和必拓的谈判正处于搁置

状态，而与自由港迈克墨伦铜金矿公司（Freeport-McMoRan）

的谈判最快本周就能达成协议。加工费上涨幅度在 10%以上已基
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本成定局。加工费上涨对行业整体而言形成利好，特别对于盈

利构成中冶炼占据较大份额的铜陵有色和云南铜业而言，将有

一定的业绩提升空间，但加工费上涨对铜价有一定压制作用。 

SMM 近期对铜杆线企业调研数据显示，有 48%的铜杆线企业

认为元月订单将较 12 月继续减少，47%的铜杆线企业表示元月

订单将持平，另有 5%的铜杆线企业认为元月订单会有所增加。

SMM 估算元月铜杆线企业平均开工率为 64.66%，较 12 月有

6.79%的大幅度下滑，主要是因为部分企业在消费并不乐观和淡

季因素的影响下有停产和检修的计划。 

    3、库存分析 

通常而言，库存和价格之间存在负相关关系。LME 铜库存和

LME 铜收盘价有很强的负相关性，而且库存高位拐点出现不久后

收盘价低位拐点将出现，库存低位拐点出现后收盘价高位拐点

将出现，因此库存指标可以作为铜价的一个先行指标来看。 

本周上海期货交易所铜库存增加 528 吨至 208568 吨，LME

铜库存增加 14925 吨至 345375 吨，COMEX 铜库存截至周四增加

1232 短吨至 72954 短吨。最近三大交易所库存持续增加，LME

铜库存创自 12 年 1 月以来的新高，上海期货交易所铜库存创自

12 年 4 月以来的新高，COMEX 铜库存创自 12 年 5 月初以来的新

高，库存增加为铜市场带来很大风险，打压铜价。 

4、COMEX 非商业持仓情况分析 
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非商业基金持仓的持仓方向影响铜价的走势。非商业基金

净持仓为净多单，会推动铜价上涨，反之亦然。本周 COMEX 铜

基金多头增加 1116 张至 48130 张，空头增加 1510 张至 36148

张，致使总持仓净多头减少至 11982 张，基金持仓情况对铜价

支撑力度减弱。 

二、波动分析 

 

伦铜周 K 线图 

 

沪铜指数周 K 线图 
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沪铜指数日 K 线图 

长线趋势看，铜价运行重心逐渐上移；中期趋势看，伦铜

沪铜周线震荡区间均逐渐缩窄，目前没有明显趋势，只有震荡

区间突破上方压力线和下方支撑线之后才会有明显趋势。日线

上看，沪铜指数周下破 12 月 21 日自低位回升后形成的上涨趋

势线后一直维持在其之下运行，但期价并未远离太远，周五再

次冲上 58000。短期看，期价有望在 57500-58500 之内区间震

荡。 

三、结论与建议 

总体来看，长线依然偏多，短线有望在 57500-58500 之内

区间震荡，建议以逢低布局多单为主，做空仅限日内短线。 
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